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Factores Clave de la Clasificacion

Beneficio por Soporte: La evaluacién y clasificacion individual de MetLife Chile Seguros
Generales S.A. (MetLife Generales) se beneficia por su relacién sinérgica y estratégica con el
Grupo MetLlife tanto a nivel local como global. Fitch Ratings considera a la operacion en el
segmento de seguros generales como un complemento a la operacién local de MetLlife Vida, y, por
ello, incorpora a la aseguradora como una filial importante para el grupo internacional. La agencia
valora la capacidad y disposicion de MetLife, Inc. (clasificada por Fitch en ‘A’ con Perspectiva
Estable) para otorgar soporte, lo cual se refleja en una serie de aportes patrimoniales que han
permitido sustentar el crecimiento de la compaiiia.

Complementariedad de Negocios: MetLife Generales presenta un negocio creciente, pero aun
bajo el volumen de equilibrio operacional. La diversificacion de prima se mantiene acotada como
resultado de la complementariedad de negocios con su relacionada MetLife Vida. Fitch espera una
profundizacion de las lineas de productos actuales; sin embargo, no incorpora diversificaciones
sustanciales en el mediano plazo. La diversificacion acotada y masa de negocios aln baja
posicionan a la aseguradora como un actor pequefio tanto en la industria (0,2% del total suscrito)
como en sus lineas de negocio principales (0,3% en property y 1,9% en robo y fraude).

Indicadores de Endeudamiento Bajos: La compafiia mantiene una holgura patrimonial amplia,
beneficiada por sucesivos aportes de capital incorporados con el objeto de sustentar crecimiento.
Lo anterior ha permitido mantener un indice de prima retenida sobre patrimonio de 1,0 veces (x),
bajo en consideracién del promedio de la industria (2,0x) y sus comparables (1,9x promedio). Fitch
espera que la tendencia al alza de dicho indicador sea acorde al incremento en operaciones, para
luego estabilizarse en limites cercanos a lo observado en la industria relevante.

Resultados Negativos con Tendencia Favorable: Los resultados netos de MetLife Generales se
mantienen negativos a septiembre de 2017, pese a lo cual han mostrado una tendencia positiva
durante los Ultimos 2 afios como resultado del fortalecimiento del negocio. De acuerdo con la
administracion, la obtencién de un punto de equilibrio operacional deberia ocurrir en el corto plazo
(2018), con indicadores de rentabilidad méas cercanos al promedio de sus comparables. Al cierre
del tercer trimestre de 2017, el indicador de rentabilidad sobre patrimonio (ROAE) alcanzé -4,1%,
positivo frente a -9,8%, observado en igual trimestre de 2016.

Estructura de Gastos Afecta Resultado Operacional: MetlLife Generales enfrenta un nivel alto
de gastos asociados al canal de distribucion, lo cual, unido a una masa de negocios aun baja,
refleja un indicador de gastos neto sobre prima devengada de 81,9%, desfavorable frente a sus
pares (65,0%). Lo anterior afecta el indicador combinado, ubicado por sobre 100% esperado para
el tipo de productos, pese a que la siniestralidad enfrentada por la compafiia se mantiene acotada
y favorable frente a sus pares (20,9% y 32,0%, respectivamente).

Sensibilidad de la Clasificacion

Perspectiva Estable: La Perspectiva Estable considera la evolucion de las operaciones de la
compafiia y la estrategia de crecimiento enfrentada. Asimismo, incorpora la vision estable de Fitch
sobre la capacidad y disposicion a otorgar soporte por parte de MetlLife, Inc. Cambios sustanciales
en la estrategia operacional de la compafia o cambios sobre la vision de soporte de MetLife, Inc.
(capacidad y/o disposicion) podrian afectar la clasificacion actual de MetLife Generales.
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Informe de Clasificacion

Clasificaciones . o
Factores Clave de la Clasificacion

Escala Nacional

Obligaciones AA(cl) o ., " ., o . .
Perspectiva Beneficio por Soporte: La evaluacién y clasificacion individual de MetLife Chile Seguros

o Generales S.A. (MetLife Generales) se beneficia por su relacién sinérgica y estratégica con el
Obligaciones Estable

Grupo MetLlife tanto a nivel local como global. Fitch Ratings considera a la operacion en el
segmento de seguros generales como un complemento a la operacién local de MetLlife Vida, y, por
ello, incorpora a la aseguradora como una filial importante para el grupo internacional. La agencia

Resumen Financiero : ; . ; o : N ;
Metlife Chile Seguros Generales S.A. valora la capacidad y disposicion de MetLlfe,'Inc. (cIasnﬁcaQa por Fitch en A co.n Perspectiva
30sept  30sept Estable) para otorgar soporte, lo cual se refleja en una serie de aportes patrimoniales que han

(CLP millones) 2016 2017 permitido sustentar el crecimiento de la compaiiia.

Activos?® 7.787  11.683

Inversiones Financieras ~ 4.810 6.903 Complementariedad de Negocios: MetlLife Generales presenta un negocio creciente, pero ain

Reservas Técnicas 2.482 2.691 . I . . - L, . .

Prima Suscrita 2503 4.600 bajo el volumen de equilibrio operacional. La diversificacion de prima se mantiene acotada como
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ROEA™ (%) (9,8) (4.1) profundizacion de las lineas de productos actuales; sin embargo, no incorpora diversificaciones
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reasequros en reservas técnicas ° Patrimonio sustanciales en el mediano plazo. La diversificacion acotada y masa de negocios aun baja

incluye reserva catastréfica ° Anualizado. posicionan a la aseguradora como un actor pequefio tanto en la industria (0,2% del total suscrito)

Fuente: Superintendencia de Valoresy . . L

Seguros. como en sus lineas de negocio principales (0,3% en property y 1,9% en robo y fraude).

Indicadores de Endeudamiento Bajos: La compafiia mantiene una holgura patrimonial amplia,
beneficiada por sucesivos aportes de capital incorporados con el objeto de sustentar crecimiento.
Informes Relacionados Lo anterior ha permitido mantener un indice de prima retenida sobre patrimonio de 1,0 veces (x),
Perspectivas 2018: Sector Asegurador Chileno bajo en consideracién del promedio de la industria (2,0x) y sus comparables (1,9x promedio). Fitch
(Diciembre 5,2017). espera que la tendencia al alza de dicho indicador sea acorde al incremento en operaciones, para

Panorama Seguros Chile — Fusionesy | tabili limit lo ob d la industri | t
Adquisiciones Cambiaran Estructura de uego estabilizarse en limites cercanos a lo observado en la industria relevante.

Mercado Asegurador (Enero10,2017). . ) .
Resultados Negativos con Tendencia Favorable: Los resultados netos de MetLife Generales se

mantienen negativos a septiembre de 2017, pese a lo cual han mostrado una tendencia positiva
durante los Ultimos 2 afios como resultado del fortalecimiento del negocio. De acuerdo con la
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Carolina Alvarez administracion, la obtencién de un punto de equilibrio operacional deberia ocurrir en el corto plazo

+56224993321 , (2018), con indicadores de rentabilidad méas cercanos al promedio de sus comparables. Al cierre
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Aexander Waintrub del tercer trimestre de 2017, el indicador de rentabilidad sobre patrimonio (ROAE) alcanzé -4,1%,
exander Waintru » . .
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alexander.waintrub@fitchratings.com . . .
Estructura de Gastos Afecta Resultado Operacional: MetlLife Generales enfrenta un nivel alto

de gastos asociados al canal de distribucion, lo cual, unido a una masa de negocios aun baja,
refleja un indicador de gastos neto sobre prima devengada de 81,9%, desfavorable frente a sus
pares (65,0%). Lo anterior afecta el indicador combinado, ubicado por sobre 100% esperado para
el tipo de productos, pese a que la siniestralidad enfrentada por la compafiia se mantiene acotada
y favorable frente a sus pares (20,9% y 32,0%, respectivamente).

Sensibilidad de la Clasificacion

Perspectiva Estable: La Perspectiva Estable considera la evolucion de las operaciones de la
compafiia y la estrategia de crecimiento enfrentada. Asimismo, incorpora la vision estable de Fitch
sobre la capacidad y disposicion a otorgar soporte por parte de MetlLife, Inc. Cambios sustanciales
en la estrategia operacional de la compafiia o cambios sobre la vision de soporte de MetLife, Inc.
(capacidad y/o disposicion) podrian afectar la clasificacion actual de MetLife Generales.
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Composiciéon Primaje
A septiembre de 2017

u Property ®Robo y fraude
AP u Cesantia
Otros

7,9% 0.2%

34,3%
27,6%

30,0%

AP: accidentes personales.
Fuente: SVS y célculos de Fitch.

Gobierno Corporativo

Con base en los criterios de Fitch, las
politicas de gobierno corporativo no
generan un beneficio en la
clasificacion asignada. Sin embargo,
pueden presionar a la baja en caso
de ser deficientes.

Cumpliendo con el marco de gobierno
corporativo, MetLife Generales creé
los siguientes comités al momento de
constituir la compafiia, los cuales
estan destinados a mantener una
gestion de riesgos adecuada.

- Comité de Inversiones

- Comité Técnico

- Comité de Asuntos no Financieros

Metodologia Relacionada

Metodologia para la Clasificacion de Riesgo
de las Obligaciones de Compafiias de
Seguros.

Perfil del Negocio

Negocio Pequefio y Complementario a Relacionada de Seguros de Vida
o Enfoque de Complementariedad de Negocios con Compafiia de Seguros de Vida
e Concentracion por Tipo de Canal de Distribucién

Enfoque de Complementariedad de Negocios con Compafiia de Seguros de Vida

MetLife Generales se mantiene como una compafila pequefia dentro de la industria de seguros
generales, representando 0,2% del total de primaje suscrito a septiembre de 2017. Las
proyecciones de crecimiento para el mediano plazo no harian prever un incremento relevante en el
tamafo y posicionamiento a nivel de industria, manteniéndose en el futuro cercano como un actor
pequefio y de nicho tanto a nivel agregado como en sus principales lineas de negocios.

La comparfia mantiene un enfoque de negocios complementario a su relacionada MetLife Vida,
ello ha significado mantener un primaje concentrado en lineas ligadas principalmente a la
proteccion de contenido de propiedades, tanto por incendio y terremoto como por robo. Los
negocios asociados a cobertura por fraude han sido una linea que ha tomado mayor relevancia
sobre el total y donde la compafiia espera también mantener un crecimiento importante en el
mediano plazo. A septiembre de 2017, el crecimiento en primaje alcanzé 83,8% respecto al mismo
trimestre de 2016, favorecido por una mayor prima de las linea de robo y fraude (6,3x crecimiento),
mientras las lineas asociadas a incendios y terremotos (property) tuvieron un leve retroceso de
4,7% en el mismo periodo.

Concentracion por Tipo de Canal de Distribucion

La distribucion de productos se mantiene asociada principalmente al canal bancario (94% de la
venta a septiembre de 2017). En consideracion a que ello responde a la estrategia del grupo para
su negocio de no vida, no se esperan variaciones relevantes en el tipo de canal utilizado, aunque
si se espera una mayor diversificacién por agente distribuidor en los proximos afios.

Presentacién de Cuentas

Los estados financieros a diciembre de 2016 fueron auditados por Deloitte, no presentaron
observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan disponibles en la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Estructura de Propiedad Beneficia Clasificacion

La clasificacion de MetLife Generales incorpora la vision de grupo mantenida por Fitch sobre la
organizacion local, otorgando por ello un beneficio por soporte a su clasificacion individual. La
agencia considera a la operacion local de MetLife como importante para MetLife, Inc. (clasificada
por Fitch en 'A' con Perspectiva Estable), incorporando a MetlLife Generales como parte de la
estrategia local del grupo.

MetLife, Inc., es propietaria de MetlLife Generales a través de MetLife Chile Inversiones, que
concentra 99,98% de la propiedad de la compafiia, e Inversiones MetLife Holdco Dos Limitada con
el restante 0,02%.

El grupo MetLife se posiciona como un actor lider a nivel global, con operaciones en méas de 40
paises. Destaca su participacion relevante en el mercado latinoamericano en paises como
Argentina, Brasil, Colombia, Chile, Uruguay y México. El grupo participa en el segmento de
seguros tradicionales, seguros de retiro (previsionales) y de administracion de activos. Las cifras
consolidadas de MetLife, Inc., a diciembre de 2016, mostraron activos por USD898.764 millones y
un patrimonio de USD67.480 millones.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
Diciembre 2017
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Anadlisis Comparativo

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

La economia chilena sigue mostrando un desempefio limitado y las expectativas de repunte en el
corto y mediano plazo se pronostican lentas. La inversion privada menor, la incertidumbre laboral y
las restricciones al crédito personal limitan las proyecciones de crecimiento mas intensivo en la
industria de seguros. Pese a ello, sostiene un nivel de penetracion de seguros superior al promedio
de la region (en el Ultimo afio, cercano a 5,0%, frente al promedio de Latinoamérica inferior a
3,0%), con densidades promedio igualmente mayores. El mercado local aln tiene un potencial
importante de crecimiento, considerando el promedio de paises de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) de penetracién en torno a 8,0%.

La industria aseguradora chilena mantiene su mayor concentraciébn en seguros de vida,
impulsados por los negocios de rentas vitalicias y productos con ahorro. El segmento de seguros
generales sostenia, a diciembre de 2016, una participacion cercana a 30% del total, en la que las
lineas de property y vehiculos permanecian como las principales, con 28,1% y 29,8%,
respectivamente, de la prima suscrita por el segmento de seguros generales.

A diciembre de 2016, la industria aseguradora chilena registré una utilidad neta de CLP492.669
millones, 8,5% superior a la del cierre de 2015. En el desagregado, el segmento de seguros de
vida tuvo una utilidad de CLP421.413 millones, 10,1% mayor que la del cierre de 2015, mientras
que el segmento de seguros generales presenté un resultado neto de CLP71.256 millones, 52,7%
mas que a de diciembre de 2015.

Debido a la relevancia de los negocios de administracion de activos en el total, los resultados de la
industria han estado determinados principalmente por resultados financieros. Aunque el retorno de
inversiones es naturalmente el ndcleo de la actividad de seguros previsionales y de ahorro, desde
hace algun tiempo ha sido fundamental también para la rentabilidad del resto de los segmentos de
negocios generales, cuyo desempefio técnico mejoré durante 2016 tras periodos deficitarios, pero
se mantuvo en rangos muy ajustados.

La industria de seguros se encuentra inmersa en procesos de fusion de entidades de diversos
tamafios y enfoques de negocio, particularmente en el segmento de seguros generales. Estas
operaciones representaron 29,5% de la prima de seguros generales a septiembre de 2016 y, en
opinién de Fitch, podrian modificar la distribucién de mercado, tendiendo temporalmente a una
concentracion mayor. La agencia considera que una de las variables relevantes para los margenes
técnicos debilitados o, al menos, para la lentitud en su mejora, ha sido la presién competitiva
mayor derivada de los distintos procesos de fusiones, adquisiciones y nuevos aseguradores en
busqueda de fortalecer sus posiciones de mercado.

La industria de seguros generales ha mantenido una proteccion de reaseguros sélida, limitando de
manera adecuada siniestros netos frente a eventos de severidad, particularmente catastréficos.
Asimismo, conserva tasas de retencion en rangos acotados (diciembre 2016: 59,1%), con enfoque
en restringir la volatilidad patrimonial por efectos de exposicion de riesgos.

Prima Costo de } }

Participacién de Retenida/ Administracién/ Indice Indice

Mercado Prima Prima Patrimonio® Siniestralidad Prima de Gastos Combinado  ROEA®
(CLP millones; cifras aseptiembre de 2017) Suscrita (%) Suscrita (x) Neta (%) Retenida (%) Netos (%) (%) (%)
MetLife Generales 0,2 4.600 0,97 20,9 40,3 81,9 102,8 4,1)
ACE 55 102.710 2,11 26,3 61,4 66,6 92,9 18
BNP Paribas 8,5 157.496 1,95 36,0 36,7 58,1 94,1 12,4
Suramericana Generales 14,3 265.361 2,4 44,6 29,9 53,3 97,9 3,1
Industria Seguros Generales 100 1.858.670 2,0 52,2 31,2 48,5 100,7 4,0
#Ppatrimonio incluye reserva catastréfica. ® Anualizado. x: veces.
Fuente: SVS y céalculos de Fitch.
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Los resultados de MetLife Generales frente a los de sus principales competidores e industria
relevante, muestran ciertos niveles de alteracion producidos por la menor madurez de las
operaciones de la compafiia, frente a un mercado y comparfias comparables que mantienen una
masa de negocios mas desarrollada.

Dicho lo anterior, los indicadores de crecimiento en prima se muestran favorables para MetLife
Generales, al haber obtenido 83,8% a septiembre de 2017 sobre una masa de negocios que aln
se mantiene bajo su valor de equilibrio. El crecimiento a nivel de industria fue mas acotado (3,8%
anual a septiembre de 2017), influenciado por un ciclo econémico de menor actividad que frend el
crecimiento de la suscripcion agregada.

Los resultados operacionales y netos de MetlLife Generales se mantienen aun negativos. Al tercer
trimestre de 2017, el indicador combinado se ubicé en 102,8% influido principalmente por un
mayor indicador de gastos netos (administracion e intermediacién), mientras la siniestralidad se
mantuvo acotada. La industria y sus comparables mostraron indicadores de eficiencia en gastos
favorables (65,0% y 48,5% respectivamente), influidos por su masa de negocios ya desarrollada.
Los indicadores de endeudamiento son favorables para MetLife Generales; sin embargo, su
tendencia creciente asociada a un mayor flujo de operaciones deberia tender a llevarla a rangos
similares a lo observado en la industria en el mediano plazo.

Capitalizacion y Apalancamiento
Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016 Sept 2016 Sept 2017 Expectativas de Ftch

Prima Retenida/Patrimonio ® (x) 0,3 0,6 0,7 0,7 1,0 Fitch esperaque la compafiia mantenga los niveles de holgura
Pasivo Exigible® /Patrimonio (X) 0,3 0,5 0,8 0,6 0,7 patrimonialfavorables como‘alafecha.Si bien Ia agenciaincorporaun
Utilidad Retenida /Patrimonio (%) (30,1) (49,8) (54,2) (61,7) (49,9) incrementoen el er)deudamlent_o por mayor crecimiento, contempla que
Patrimonio/Activos® (%) 75,5 64,1 54.4 594 53,8 estos se mantendrianpor debajo del promediode laindustria.

? Incluye reserva catastréfica. ®Pasivo exigible incorpora descuento por la participacion del reaseguro en reservas técnicas. © Activos no considera participacion reaseguro. x:

veces.
Fuente: SVS y calculos de Fitch.
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Tendencia de Endeudamiento Coherente con Mayor Nivel de Operaciones
e Holgura Patrimonial Favorecida por Aportes de Capital
¢ Indicadores de Endeudamiento Acotados

Holgura Patrimonial Favorecida por Aportes de Capital

La estructura patrimonial de la compafiia se explica por su capital pagado, cuyo Ultimo aporte se
registr6 en abril de 2017. Dicho aporte alcanz6 CLP1.000.000 millones, totalizando un capital
pagado de CLP9.168 millones y un patrimonio total de CLP6.115 millones a septiembre de 2017.

El aporte de capital realizado durante el vigente afio sigue a sucesivos aportes realizados desde la
creacion de la compafiia con el objeto de sostener crecimiento. Dichos aportes sustentan el
soporte entregado por su matriz para el desarrollo y consolidacion de las operaciones en el
negocio de seguros generales. Fortalecido por los aumentos de capital, MetLife Generales muestra
indicadores de holgura patrimonial adecuados, con un indice de patrimonio neto sobre patrimonio
en riesgo de 2,6 veces (x) a septiembre de 2017 (diciembre 2016: 2,2x).

Indicadores de Endeudamiento Acotados

Los indicadores de endeudamiento se mantienen acotados e inferiores frente a compafiias
comparables y al promedio de la industria de seguros generales. A septiembre de 2017, el indice
de prima retenida a patrimonio alcanz6 1,0x, mientras compafiias comparables promediaron un
1,9x y la industria de seguros generales 2,0x. Histéricamente, los indicadores han mantenido una
relacion similar; MetLife Generales tiene una posicion favorable frente al segmento comparable. Si
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Desempefio Operativo

bien los indicadores de endeudamiento son acotados, han mostrado una tendencia al alza
explicada principalimente por el mayor nivel de operaciones. Fitch espera que la tendencia
creciente se mantenga, pese a lo cual considera que su posicion favorable frente a la industria (en
términos de apalancamiento) deberia de mantenerse con base en las politicas de grupo.

Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016 Sept 2016 Sept 2017 Expectativas de Fitch

Siniestralidad Neta (%)

indice de Gastos Netos (%)

Costos de Administracion/Prima Retenida (%)
Iindice Combinado (%)

ROEA Anualizado * (%)

2 Anualizado.
Fuente: SVS y célculos de Fitch.

78,2 39,2 213 28,6 20,9 La agencia espera la compafiia logre el punto de
133,7 108,3 101,0 99,0 81,9 equilibrio en el corto plazo. Con ello MetLife
86,2 72,4 62,2 64,1 40,3 Generales deberia mostrarincrementos en sus
211,9 1475 1223 127,5 102,8 niveles de ingresos operacionales yrentabilidad
(33,2) (22,7) (9,4) (9,8) (4,1) neta, alinedndosea sus pares.

Resultado Operacional
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Fuente: SVS y calculos de Fitch.

Tendencia Positiva en Resultados Netos y Operacionales

¢ Resultados Negativos Cercanos a un Punto de Equilibrio Operacional

e Tendencia Favorable en Siniestralidad y Eficiencia

e Crecimiento de Negocios y Efecto Favorable en Resultados Operacionales

Resultados Negativos Cercanos a un Punto de Equilibrio Operacional

A septiembre de 2017, MetlLife Generales muestra una pérdida de CLP181 millones, con tendencia
favorable respecto a 2016, lo cual prevé la obtencion del punto de equilibrio durante el 2018.
Influidos por su menor historia y masa de negocios, la compafila presenta indicadores de
rentabilidad inferiores al promedio de compafiias comparables e industria relevante. A septiembre
de 2017, el indicador de rentabilidad sobre patrimonio (ROAE) fue de —4,1%, desfavorable frente al
promedio comparable (3,3%) y el promedio de la industria de seguros generales (4,0%).

Tendencia Favorable en Siniestralidad y Eficiencia

En términos operacionales, los indicadores de siniestralidad se muestran con cierta volatilidad,
influidos por una masa de negocios aun acotada. A septiembre de 2017, el indice de siniestralidad
agregada fue de 20,9%, favorable frente al resultado en igual trimestre de 2016 (28,6%).

La favorable tendencia en gastos se mantiene a septiembre de 2017, pese a lo cual el indicador de
gastos netos (81,9%) supera los de sus pares comparables (65,0%). La evolucion y
comportamiento del indicador de eficiencia se influye favorablemente por el crecimiento de la masa
de negocios. La estructura de gastos de administracion estd afectada por la estructura de
distribucion de productos, con gastos asociados al canal que en total representan cerca de 88%
del total de gastos de administracion. Fitch espera que los gastos asumidos por canal tiendan a
diluirse levemente frente a un crecimiento en la masa de negocios, permitiendo alcanzar un
indicador de eficiencia dentro de los margenes observados por sus pares.

Crecimiento de Negocios y Efecto Favorable en Resultados Operacionales

El indice combinado mostr6 a septiembre de 2017 una tendencia favorable, alcanzando un indice
de 102,8% (septiembre 2016: 127,5%). Si bien el indicador se muestra aun deficitario, no se aleja
sustancialmente del promedio del segmento de la industria relevante (100,7%), lo cual ha estado
de la mano con el continuo crecimiento del negocio sobre una estructura de costos estable. Si bien
la tendencia tanto en siniestralidad como en eficiencia ha sido positiva, Fitch espera que una
profundizacion del negocios permita mejorar ain mas ambos indicadores, para asi obtener un
indicador combinado inferior a 100% esperado para el tipo de negocios, en un plazo de 12 a 18
meses.
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Inversiones y Liquidez

Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016 Sept 2016  Sept 2017 Expectativas de Fitch

Inversiones Financieras/Reservas Netas (x)
Renta Fija /Inversiones Financieras (%)
Resultado Inversiones (%)

X: veces.
Fuente: SVS y calculos de Fitch.

4,6 2,3 2,7 2,1 2,7 Fitch no contempla variaciones relevantes en la
100 100 100 100 100 composicién de inversiones.
3,1 2,6 1,9 2,4 0,9

Composicidén de Inversiones
A septiembre de 2017

® Instrumentos Deuda Local
® Fondos Mutuos
Cuentas Corrientes

26,9%

9
67.3% 5,9%

Fuente: SVS y célculos de Fitch.

Adecuacion de Reservas

Cartera de Liquidez Elevada y Riesgo Crediticio Acotado
e Activos Concentrados en Inversiones Financieras
e Instrumentos de Alta Liquidez Concentran Inversiones

Activos Concentrados en Inversiones Financieras

La estructura de activos de MetLife Generales es estable y alineada a las necesidades propias del
negocio. A septiembre de 2017, 21,0% de la totalidad de activos estuvo representado por cuentas
por cobrar a asegurados, correspondiente a podlizas con plan de pago, porcentaje que muestra un
leve crecimiento respecto al mismo trimestre de 2016 (14,4%). Los activos financieros mantienen
su proporcion mayoritaria sobre el total de activos con un 59,1% a septiembre de 2017.

Instrumentos de Alta Liquidez Concentran Inversiones

MetLife Generales sostiene el perfil de inversiones de elevada liquidez y bajo riesgo crediticio, lo
cual es coherente con la estructura y necesidades del negocio. A septiembre de 2017, la totalidad
de activos financieros se clasifican como de muy alta liquidez, con 67,3% en activos en efectivo o
equivalente, 14,2% en inversiones de deuda emitidas por instituciones bancarias locales y 12,7%
por emisiones corporativas. La compafiia mantiene una participacion en fondos mutuos
equivalente a 5,9% del total de inversiones financieras. Si bien estos se constituyen como activos
de renta variable, en opinion de Fitch, se asocian a instrumentos de liquidez y bajo riesgo en
consideraciéon a que su subyacente se asocia a titulos de renta fija de corto plazo.

Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016 Sept 2016 Sept 2017 Expectativas de Fitch

Reservas Netas/PRND (x)

Reservas de Siniestro/Reservas Técnicas (%)

Reservas Riesgo en Curso/Reservas Técnicas (%)
Reservas Insuficiencia de Prima /Reservas Técnicas (%) 8,8 15,7 30,0 19,1 17,6
SuperavitInversiones/Obligacion de Invertir (%)

PRND: prima retenida neta devengada x: veces.

Fuente: SVS y célculos de Fitch.

0,74 0,73 0,62 0,71 0,43 Fitch esperaposibles movimientos en el nivel de

63,4 51,9 31,0 49,5 40,3 reservas conforme la compariia modifique la

18,9 23,7 32,9 23,7 35,8 metodologia del calculo de reservas IBNR. La agencia
no prevé cambios en la estructura de reservas,

458 6,9 12,0 110 282 considerandoque se adecuan a la normativa vigente.

Constitucion de Reservas
Delineada por Requerimientos
Normativos

La metodologia de constitucion de
reservas se encuentra delineada por
los requerimientos regulatorios locales.
Estos, en general, son favorables con
la region y reflejan la visién prudencial
del regulador.

Reservas Definidas por Normativa
e Reservas Alineadas a Tipo de Producto y Madurez del Negocio
e Reservas Cubiertas Ampliamente

Reservas Alineadas a Tipo de Producto y Madurez del Negocio

Las reservas se adecuan correctamente al tipo de negocio y desarrollo del mismo. A septiembre
de 2017, las reservas se compusieron practicamente en su totalidad por reservas de riesgo en
curso (35,8%) y reservas de siniestros (40,3%), proporciones que se han mantenido en similares
parametros desde su inicio. Debido a la ain acotada historia operacional de MetlLife Generales, la
proporcion de reservas asociadas a siniestros incurridos y no reportados (IBNR, por su sigla en
inglés) se mantiene elevada sobre el total, representando 29% del total de reservas técnicas y 72%
de las reservas de siniestro. Fitch incorpora la posibilidad de cambios en el corto plazo sobre la
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metodologia de constitucion de esta reserva, lo que haria disminuir de forma relevante su
participacion en el total.

Reservas Cubiertas Ampliamente

Las reservas estan holgadamente cubiertas por inversiones en cartera. El indicador de superavit
de inversiones sobre la obligacién de reservas y patrimonio en riesgo alcanzé 28,2% el tercer
trimestre de 2017 y muestra una tendencia favorable respecto a los dos cierres de afio previos,
donde la holgura, aunque fue positiva, se mantuvo en rangos mas cercanos a 10%.

Reaseguros

MetLife Generales continlia con una politica de retencion total de los riesgos suscritos. Igualmente,
cuenta con coberturas no proporcionales, contando a septiembre de 2017 con una exposicion
acotada a eventos catastréficos en relacién con su patrimonio. La cobertura de reaseguro esta
ampliamente diversificada en varios reaseguradores da calidad crediticia alta y prestigio
internacional reconocido, como Arch Reinsurance (fortaleza financiera de seguros en ‘A+ con
Perspectiva Estable por Fitch en escala internacional), Hannover Re (fortaleza financiera de
seguros en ‘AA-’ con Perspectiva Estable por Fitch en escala internacional) y Catlin Re.

De acuerdo a los contratos no proporcionales mantenidos para su cartera de property, la compafiia
tendria adecuadamente cubierta su exposicion a eventos catastroficos, limitando su participaciéon a
menos de 5% de su patrimonio.
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Apéndice A: Informaciéon Financiera Adicional

MetLife Chile Seguros Generales S.A.

Balance General

(CLP millones) Dic 2013 Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016 Sept 2017
Activos Liquidables 3.632 4.608 4311 5.713 6.903
Efectivo Equivalente 1579 2.440 2.213 3.266 4.645
Instrumentos Financieros 2.053 2.168 2.098 2.448 2.258
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 0 0 0 0 0
Propiedades de Inversion 0 0 0 0 0
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 0 735 1.794 2.775 3.274
Deudores Prima 0 26 689 1.550 2.453
Deudores Reaseguro 0 274 601 802 487
Deudores Coaseguro 0 421 438 421 331
Participacion reaseguro en Reservas 0 14 66 2 2
Activo Fijo 0 0 0 0 0
Otros Activos 33 565 1.719 1.507 1.507
Total Activos 3.664 5.908 7.824 9.995 11.683
Reservas Técnicas 0 1.103 2.145 2.280 2.691
Riesgo en Curso 0 209 508 750 963
Matematicas 0 0 0 0 0
Matematicas Seguro Invalidezy Sobrevivencia 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 0 699 1114 707 1.083
Reservas Seguros con Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Otras Reservas 0 195 524 823 644
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 0 116 316 1.214 1.190
Deudas por reaseguro 0 114 316 981 1.069
Prima por pagar coaseguro 0 0 0 233 122
Otros 0 2 0 0 0
Otros Pasivos 79 334 577 1.206 1.687
Total Pasivos 79 1.553 3.039 4.700 5.569
Capital Pagado 3.668 5.668 7.168 8.168 9.168
Reservas 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) Retenida (83) (1.313) (2.383) (2.872) (3.054)
Otros ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 3.585 4.355 4.785 5.296 6.115
Estado de Resultados
(CLP millones) Dic 2013 Dic 2014 Dic 2015 Dic 2016 Sept 2017
Prima Retenida 0 1.557 2.895 3.705 4594
Prima Directa y Aceptada 0 1.557 2.895 3.706 4.600
Prima Cedida 0 0 0 1 6
Variacion Reservas 0 404 627 540 17
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 0 956 776 392 1.136
Directo y Aceptado 0 1.116 1.101 350 1.137
Cedido 0 160 324 (42 1
Resultado Intermediacién 0 321 425 752 1.326
Costo de Suscripcién 0 321 425 752 1.326
Ingresos por Reaseguro 0 0 0 0 0
Otros gastos 0 419 614 685 583
Margen de Contribucion (0) (543) 452 1.337 1.532
Costo de Administracion 138 1.342 2.096 2.306 1.853
Resultado inversiones (10) 158 130 111 43
Resultado Técnico de Seguros (148) (1.726) (1.514) (858) (278)
Otros Ingresos y Gastos 42 2 0 0 0
Neto unidades reajustables 0 2 1 0 a7)
Resultado Antes de Impuesto (106) (2.727) (1.513) (858) (295)
Impuestos (23 (392 (443 (369 (114)
Resultado Neto (83 (1.335) (1.070) (490) (181)
Fuente: SVS.
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Apéndice B: Consideraciones Adicionales para la Clasificacion

Enfoque de Grupo de Clasificacién de Fortaleza Financiera de Seguros

Los criterios de clasificacion de grupo se aplican Gnicamente a compafiias que operan como parte
de un conjunto de aseguradoras familiares entre si. Fitch elige uno de los tres enfoques diferentes
para determinar la clasificacion de Fortaleza Financiera de Seguros (FFS) o la clasificacién
internacional de riesgo de emisor (IDR) de una compafiia aseguradora que sea miembro de un

grupo.

Enfoque Individual o Stand Alone: La aseguradora filial es clasificada teniendo en cuenta
Unicamente su propio perfil financiero, sin ningdn efecto sobre su clasificacion proveniente de su
afiliacion al grupo asegurador.

Atribucion Parcial: La aseguradora filial es clasificada reflejando parte de las fortalezas o
debilidades de otros miembros del grupo. En este caso, la clasificacion de FFS o IDR se encuentra
entre la del grupo y la individual.

Enfoque de Grupo: Las clasificaciones FFS o IDR de cualquier miembro del grupo son igualadas
a la clasificacion del grupo.

MetLife Generales es clasificada considerando un enfoque de atribucién parcial, el cual incorpora a
la filial aseguradora como importante para MetLife Inc., considerandola como parte de la estrategia
de crecimiento internacional. El beneficio a la clasificacion considera la experiencia global del grupo
MetLife, asi como también la capacidad y disposicién a otorgar soporte patrimonial por parte del
controlador a la compaiiia local.
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Categorias de Clasificacién de Riesgo
(Segun Norma de Caracter General N° 62)

Las obligaciones de compafiias de seguros se clasificaran en atencién al riesgo de incumplimiento
de las mismas, en categorias AAA(cl), AA(cl), A(cl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), C(cl), D(cl) y E(cl),
conforme a las definiciones establecidas a continuacion.

Categoria AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas alta
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece
0 en la economia.

Categoria AA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece
0 en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad
de cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la
economia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de
cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse
ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de
cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en la compaiiia emisora, en la industria a que pertenece o en la
economia, pudiendo incurrirse en retraso en el cumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que
pertenece o en la economia, pudiendo el emisor incurrir en incumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad
de cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el
emisor incurra en incumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de
cumplimiento en los términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones.

Categoria E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacion
suficiente 0 no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la
clasificacion.

Con todo, las entidades clasificadoras podran distinguir cada categoria con los signos "+" o "-". El
signo "+" se usara para distinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de
incumplimiento, en tanto que el signo "-" se utilizard para designar las obligaciones de mayor
riesgo.

En el caso de aquellas compafiias que presentan menos de tres afios de informacion suficiente, de
acuerdo a los criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho
periodo en el mercado, por fusion o por division, sus obligaciones seran clasificadas utilizando
estos mismos procedimientos. Sin embargo, a continuacion de la letra de clasificacion asignada se
agregara una letra «i» minUscula, indicativa de que se trata de un proceso de evaluacion realizado
con menos informacién financiera que la disponible para el resto de las compafiias.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
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clasificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier fitulo para un
inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los fitulos. Fitch recibe honorarios por parte de
los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de ffulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios generalmente
\arian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch clasificara todas o algunas de
las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota
anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacién o diseminacion de una clasificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en
conexon con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Senices and
Markets Act of 2000 de Gran Bretafia, o las leyes de fiulos yvalores de cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia
de la publicacién y distribucién electrénica, los informes de Fich pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores
electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd iene una licencia australiana de senicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a prowveer clasificaciones crediticias solamente a “dlientes mayoristas”. La informacion de
dlasificaciones crediticias publicada por Fitch no fiene el fin de ser utllizada por personas que sean “clientes minoristas” seguin la definicion
dela “Corporations Act 2001”.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
Diciembre 2017
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